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1. 에너지위기 시대
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1. 에너지위기 시대
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1. 미국 에너지 소비 구조(2021)

55



1. 에너지원의 진화

66

화석연료 비중 77%(`00 vs `21)



1. 세계화와 에너지혁명 그리고 인플레이션

77

 세계화와 무역증가는 에너지혁명에 기인함

 1차 세계화: 스팀엔진이 국제 무역증가 견인, 식량가격 안정과 인플레이션 약화

 2차 세계화: 오일 shock 이후 새로운 운송기술혁명으로 국제 무역증가와 인플레이션 완화



1. 글로벌 최종에너지 소비구조 및 재생에너지 비중

 글로벌 최종에너지 소비 구성을 보면 열시장이 51% 

 열에너지 51%, 수송 32%, 전력 17%

 열분야 신재생전기 비율 2.1%, 전력이 신재생전기 비율 27.1%

 열생산에서 40% 이상의 탄소 배출

8

<글로벌 에너지원별 구성>



1. 국내 최종에너지 소비

 우리나라 최종에너지 소비에서 열이 차지하는 비중은 52%(`19년 에경연 추정)

 최종에너지 소비: 산업(63.%), 수송(17%), 가정상업(17.6%), 공공기타(2.4%)

 전력화율은 약 19.5% 수준, 나머지는 직간접 열에너지

 산업용, 상업용 전력 수요 증가
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<국내 최종에너지 부문별 수요>

출처: KEEI 중기 에너지수요전망(2021-2026)



1. 탄소중립 → 전력화 → 필연적 고비용 에너지구조

1010



1. 화석연료 수급 불안
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 글로벌 에너지 투자 감소하나 수요는 여전히 증가중

 ESG, 탄소중립 트렌드로 인하여 화석연료(석유, 천연가스, 석탄) 투자 급감

 2014년 이후 에너지 기업 자본 투자 급감, 특히 상류부문(Upstream) 투자 절반으로 축소

 그러나 화석연료 수요는 여전하며 심지어 증가 중

 향후 상당기간 수급 불안이 지속될 수 밖에 없는 실정, 가격 상방 압력 장기화될 가능성



1. 에너지 인플레이션 판도라
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 탄소중립이 인플레이션 판도라 개봉

 화석연료 및 리튬 & ESS 고정비 증가

 원유(Brent, WTI) 가격 상승 후 유지

 천연가스(HH, TTF, JKM) 폭등 뒤 가격 하락, 여전히 예
년에 비해서 3-4배 가격

 리튬 가격 폭등

 BESS 28% 설치비 증가(`21 대비 `22)



1. 러-우 전쟁: 공급망 붕괴, 자원의 무기화

 러시아 전쟁 이후 유럽으로 가는 PNG 중단

 EU 對러시아 천연가스 의존도=40%, 서방의 금융제재에 대응한 러시아의 천연가스 무기화

 155bcm (`21) 물량 `22년도 공급 단계적 축소

 Nord Stream 1 현재 전면중단 및 NS 1, 2 인위적 테러 사보타지, 돌이킬 수 없는 강을 건넘

 Yamal 전면 공급 중단
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1. 글로벌 천연가스, LNG 가격 폭등
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 유럽 TTF 가격 10배 폭등(전년대비)

 독일의 탈원전, 탈석탄 & 재생에너지 일변도 에너지 전환

 러시아로부터 천연가스와 석탄 등 자원 의존이 전쟁의 빌미

 러시아 지속적 시장 교란과 가격 인상

 8/30일, TTF($99/mmbtu), JKM($71/mmbtu) 동조화 및 가격
폭등

출처: Brookings(22.06.07)

출처: The Guardian(22.06.02)



1. `22년 SMP 상승 예견됐었음
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조홍종, 조선일보 에너지산업 컨퍼런스(22.09.06)

국제 천연가스 가격 상승으로 SMP 상승 예
견됨 최대 360원/kwh

요금에 대한 Forward Guidance를 미리 제
시했어야 함

<SMP(22.10.20)>



1. 에너지위기 다양한 국면
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 에너지시장

 화석연료 가격 폭등

 가격 변동성 급변

 기업, 가정, 국가의 경제난으로

 에너지정책

 단기적: 에너지안보 최우선

 장기적: 청정 에너지 전환정책 가속
화

 에너지부양정책: 막대한 재정투여

 에너지교역

 유럽 대러시아 무역제재

 공급망 교란

 전세계 무역질서 대변혁

 경제적 파급효과

 에너지 가격 급등과 인플레이션

 실질소득 감소와 경기침체

 탄소중립 vs 에너지안보

 나라별로 에너지전환 정책 차별성



2. 에너지위기와 거시경제정책
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2. 에너지가 촉발한 인플레이션
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 Inflation-targeting 실시한 1990년 이후로 선진국에서는 인플레이션이 문제가 되지 않음

 ±2% 인플레이션 → 목표 forward guidance → 모든 수단을 동원하여 목표 맞춤

 `21년 중반부터 이미 인플레이션 폭등(9.1%(`22.07) → trending down 6.5%(`22.12)

 에너지가 촉발한 인플레이션 → 식량 → 인건비 → core service



2. Fed 금리 인상
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 미국 Fed의 급격한 금리(federal fund rate) 인상

 인플레이션: (1) 비용인상 인플레이션, (2) 수요견인
인플레이션

 금리 인상 효과: 수요증가 억제 → 기대 인플레이션
억제 → 실제 인플레이션 억제 → 지속적 가격 하락
기대

 Pivot 기대: rate hike 이후 recession 가능성 억제, 
미국 통화정책의 미세조정 가능성? 

 미국 평균 실질금리=1%, 현재 (-) 실질금리 수준, 점
차 실질 금리가 높아지고 있음



2. 미국 job market 견고

2020

 미국 고용시장은 여전히 공고

 미국 완전고용 상태(실업률 3.4%)

 실업수당 청구 지속적 감소, 신규 고용 증가

 그러나 Job growing disinflation 불가능

 Cooler labor market 불가피

 Big tech & Finance 해고 시작

 서비스업 등 인건비 상승 기업 압박 시작



2. 필립스커브(Phillips Curve) and 전비(Warfare)

 미국 인플레이션+낮은 실업률

→연속적 급격한 금리 인상(by Fed)

→ 필립스커브 부활

 Unemployment & inflation 역관계

→ 전통적 필립스커브의 부활

 목적1: 국내 인플레이션 억제, 실업률 상승 동반

 목적2: 원유가격 하락을 통한 러시아 전비 억제
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2. 에너지가격 인상과 에너지 부양책

 유럽의 전력, 가스 가격 폭등 & 에너지 부양책

 €1 trillion 에너지 부양책

 GDP 대비 약 1.8% 이상을 에너지가격 보조를 위
해 사용할 예정
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2. 유럽 재정위기 가능성

 유럽의 에너지 부양책으로 인한 재정위기 고조

 전반적인 cost of living 증가 → 지속불가능

 영국: 에너지 부양책 (₤200 Bil) 대비 부실한 재정

 독일: €356 Bil 에너지부양책 & 에너지 기업에 대규모 재정
투입

 전반적인 재정여력 악화 & 북유럽까지 재정위기 고조
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2. 에너지 불평등 심화
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 에너지 불평등 구조: 100배 차이 에너지 사용량

 인구 증가: 100억명 예상(2100년), 주로 저개발 국가(아프리카, 중남미)만 인구증가



2. 탄소배출 데이터의 허망함 & Growth와 coupling 여전
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 `22년 유럽 전력부문 배출량 증가

 글로벌 배출량은 지속적으로 상승 중: 생산 vs 소비 기반

모두에서 증가 중

 Growth와 emission이 글로벌 수준에서 decoupling 되

었다는 증거는 없음

 1/3이 Rest of World로 추정함



2. OECD EKC(생산 vs 소비)
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 환경쿠즈네츠 곡선(Environmental Kuznets Curve, EKC)

 생산기반은 이미 디커플링, 소비기반은 여전히 상승 중

 선진국 중심인 OECD는 경제성장과 소비는 동시 증가 중이고, 생산기반은 이미 하락세임

 결국 생산을 자국에서 안할 뿐 해외에서 생산된 탄소-embded 제품을 소비하면서 경제생활 중

<생산기반 EKC> <소비기반 EKC>



3. 에너지위기 전망

27



3. Low Carbon Economy is bumpy but keep going
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탄소중립

에너지안보

에너지안보

탄소중립 속도

국가간 불평등

광물자원공급망



3. Low Carbon Economy Investment 
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 탄소중립을 위한 자본투자 증대, 매년 $4조 이상

 저탄소 발전: 재생, 수소, 암모니아 등

 에너지 인프라: 송배전망, ESS, 관성유지, 부하조절

 에너지 효율화: 에너지 기기 효율 향상

 친환경은 사치재: 돈 없는 국가는 누릴 수 없음



3. Low Carbon Economy is off the planned track
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 2050 탄소중립 위한 CDR

목표

 각국이 제시한 NDC로는

파리협정의 -2°C를 맞출

수 없음

 Renewable 31%

 Carbon Removal: 33%

 Demand Reduction: 48%

 2030년 기준 충족 못함

 2050년 목표 달성 불가

 CCS, DAC 기술 등이 상

용화 되어도 불가능



3. 저탄소 경제로의 정책은 글로벌 정치적 아젠다

 저탄소 경제로의 이행은 정치적 아젠다가 됨

 재생에너지 중심의 에너지전환은 가속화

 민주주의의 한계(?): 다수 & 소규모 친환경(재생에너지) 사업자 급속 증가 → 정치세력화

 유럽의 녹색당은 10-15% 득표하나 내각제 중심인 유럽의 정치 지형상 연립정부에 참여함

 경제적 측면에서 재생에너지는 고비용 에너지 구조 고착화이나 정치적으로 친환경 명분이 자리잡음

 법과 제도를 모두 바꾸고 있음: ESG 등을 내세워서 친환경 공시로 산업과 기업의 투자구조, 지배구조 전환

 부의 불평등 심화의 과정: 사다리 걷어차리, 저탄소 친환경은 사치재(저소득 국가는 누릴수 없음)

 국제 무역질서의 역전: 저에너지비용 저인건비를 통한 무역의 비교우위를 탄소가격으로 역전하려는 시도

31

금번 에너지 전환은 석탄, 석유 에
너지 전환과는 전혀 다른 양상
재생에너지 중심의 전환은 경제적
선택이 아니라 정치적 아젠다임
유럽중심의 친환경 드라이브

국제 경제 질서의 대변혁
친환경 저탄소 경제로의 이행을
역행하기 어려움
미국이 참전하는 순간(IRA)부터
이미 기울어진 운동장



3. 에너지를 둘러싼 신냉전체제
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 원유, 천연가스, 광물자원를 둘러싼 신냉전의 새로운 양산 & 공급보다 수요가 중요

 demand effect>supply effect → OPEC+의 감산소식보다 미국 실업률 data 발표 후 큰폭으로 상승

 유가는 OPEC과 러시아의 재정안정에 매우 중요하여 미국 vs OPEC+의 갈등으로 번지는 양상

 미국은 이미 원유의 OPEC 의존도는 지속적으로 감소하여 원유가 근본 원인이 아님

 러시아, 중국, 인도, 사우디(?) vs 미국, 서유럽 의 신냉전이 에너지시장의 불안요인으로 등장



3. Dollar index & 글로벌 무역비중/GDP

33

 달러가치와 글로벌 무역비중/글로벌 GDP은 역의 관계

 달러가치가 높을 때 국제 무역은 감소함, 달러가치가 하락해야 국제 무역이 회복됨

 `08년 금융위기 이후 글로벌 무역비중/GDP는 하락패턴, 달러강세는 1985년이후 `22년 최고점 이후 하락중

 글로벌 교역이 무역장벽과 무역분쟁으로 지속적 하락 추세

Hyun Song Shin, BIS, BOK-KCCI conference



3. US only 

 미국 & friendly-shoring

 금리 이상은 `23년 상반기를 지나야 진정될 국면

→ Pivot이 될 때까지 글로벌 금융불안

 IRA(Inflation Reduction Act) → 에너지 및 제조업 자
국 산업화법

 중국 배제 정책: 중국산 태양광, 전기차와의 완전한
결별 → 인플레이션 요인 & 친환경산업 미국주도로

 미국내 생산과 Friendly-shoring만 인정

34



3. EU 헤어질 결심(재생에너지 확대, LNG 대체)

35

 EU의 LNG 프로젝트 추진

 1/20일자 재고 약 80%(예년 40% 초과)

 1060억유로(150조원, 140유로/mwh 기준)

 EU는 적어도 21개 LNG 프로젝트 런칭

 단기간에 가능한 FSRU 추진 포함

 약 128bcm/y 해당하여 러시아 물량 대체

 글로벌 LNG 공급 부족 심화 및 장기화 가능성



3. EU CBAM & Tif-for-tat with the US

36

EU vs Asian Countries EU vs US

미국 IRA에 대
응하기 위한
clean tech 부
양책



3. 중국 reopening 경기 회복?

 시진핑 제 3기 독재 공고함에 따른 경제 위기

 부동산경기 악화

 소비여력 회복: 코로나 봉쇄 해제로 중국 수요 회복

 중국의 추가 저축 여력+러시아의 값싼 에너지

 해외 수요 둔화: 미국의 강력한 중국 배제와 무역분쟁

 정책여력 제한: 자본 유출 심화

 긍정적 측면: 인구를 바탕으로한 내수 강세 여전

 유니콘 기업 1,000개 매년 양산: 50-100만개 제품 판
매가능
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3. 러시아(energy slave)

 에너지 덤핑 국으로 전락

 유럽의 러시아 원유, 천연가스 sanction 효과

 현재 덤핑 중, 새로운 판로 개척해야

 원유는 운송이 용이: 중국과 인도가 저렴하게 수입

 천연가스는 당분간 LNG로 판매: 중국, 인도, 중앙아시아

 중국, 인도와 새로운 파이프라인 구축

 New energy slave of China and India

38



4. 국내 올바른 에너지정책 방향

39



4. 탄소중립 이행 원칙

4040



4. 탄소중립 이행 원칙: 일반균형적 접근

4141

 에너지 전환을 추진함에 있어서 거시경제 전반의 일반균형적 시각 필요

 금융, 노동, 기술, 상품, 자원+국제 시장의 일반균형적 시각으로 접근해야

 사회적 비용이 수반되며 사회적 편익이 비용을 추월하는 시점적 접근

출처: European Central Bank(2020)



4. 전력믹스 정책: 실현 가능한 합리적 전원믹스

4242

 Diversification of Electricity Mix

 모든 전원은 Pros & Cons

 적절한 다원화 필요

 단일계통

 에너지 안보적 전력 수급 안정

 온실가스 저감

 에너지 인플레이션 억제

 신산업 성장을 위한 R&D

 산업경쟁력 유지를 위한 전력믹스

 공정한 전환



4. Clean Firm Power

4343

 미국 캘리포니아 carbon-free 전력공급 모델링 결

과

 Princeton, Stanford, Energy and Environmental 

Economics(E3) 각기 진행

 Clean Firm Power: 언제든지 필요한 만큼 전력을 제

공할 무탄소 전력원 믹스

 Gas with CCS, Nulcear, Fuels, CCS+Nuclear, 

CCS+Fuels

 결론: 태양광과 풍력만으로 저렴한 무탄소 전력 공

급 불가

These results can help decision 
makers planning a decarbonized 
grid, not just in California but in 
other parts of the world as well



4. CCUS(Carbon Capture Utilization and Storage)

4444

 CCUS 연평균 성장률 약 10%이며 향후 16%로 성장

 탄소중립 목표+화석연료의 효율적 사용=CCUS

 `20-`30년 계획된 CCUS 프로젝트 16% 성장

 미궁은 약 23%로 성장

 화력, 수소생산, 에탄올, 시멘트, 화학 생산 등에 다수 활용

 미국 45Q tax credit은 활용보다 저장에 더 높은 인센티브 제공



4. 수소경제 육성

4545

 미국 IRA(Inflation Reduction Act)

 중국에 뺏긴 에너지 패권을 되돌리려는 강력한 정책

 10년간 청정수소 산업에 보조금, 세금혜택 지원

 2030년 청정수소 (-) 가격 가능

 수소트럭+자율주행(운전사1인+트레일러 10대이상)

 이동수단의 경제성 달성

 열에너지 전환의 유일한 연료=Hydrogen

 Bill Gates: 전기차 보조금 보다 그린수소산업 육성이 더 중요

 EU RePowerEU & CBAM(Carbon Border Adjustment 

Mechanism)

 EU의 청정 수소에 대한 국제사회에 대한 경제적 압박

 RePowerEU에 2030년까지 2천만톤 수소시장 조성

 CBAM에 수소 포함

 청정 수소 생산을 위한 재생에너지 요건 강화

 수소트럭 및 버스 시장 확대

 장주기 수소저장 시장 확대



4. 실현가능한 믹스: 제 10차 전력수급기본계획(발전량비중)

4646

 2030 전원별 발전량 비중

 원전은 계속운전, 신규 원전 반영으로 발전량 비중 32.4%로 전망

 신재생은 21.5%로 조정 전망 (NDC 상향안 30.2%, 9차 20.8%)

 무탄소 발전 반영 : (9차) 미반영, (NDC 상향안) 암모니아, (10차) 2.1%(수소 6.1Twh, 암모니아 6.9Twh)로 전망

 석탄은 가동정지, 상한제약(80%)를 적용하여 추가 감축을 통해 온실가스 배출목표를 달성할 계획

 『2030 NDC 상향안』 ‘18년 전환부문 배출실적 269.6백만톤 → ’30년 배출목표 149.8백만톤(44.4% 감축)

 최선을 다해도 지키기 어려운 현실, 산업부문은 NDC binding 불가, 전환부문으로 부담 가중될 우려

장기천연가스 수급계획은 전기본 예측 오
류에 대응한 변동성 물량 추가 확보해야



4. 탄소중립 속도조절

4747

NDC, 탄소중립 목표를 binding 하려다 보면
 Ending Period로 부터 backward로 최적 경로

를 찾으면 현실이랑 맞지 않거나
무리한 감축을 해야함



4. 에너지 요금 독립결정위원회

4848

 한전의 재무적 위기 확대

 한전 `22년 한해적자: 30조 이상

 한전 시가총액(`22년말): 13조

 한전 부채비율(`22년말): 438%(추정치)

 가스공사 미수금 확대

 미수금 `22년말 기준 9조원, `23년 1분기 3조원 추가 예상

 부채비율 500%

 가격 시그널: 효금 현실화 연동제 적기 적용

 미래 사용자에게 비용 전가 행위

 ratepayer → taxpayer로 전가 중, 많이 사용할 수록 유리

 에너지회사에 지급 효율적

 연동제를 룰대로 정착

 에너지 요금 독립결정위원회 필요

 금융통화위원회 모델이 가장 적합

 예산과 인사의 자율성 확보

KDI Focus(21.4.20), 공기업 부채와 공사채 문제의 개선방안



4. 분산전원화, 지역요금제

4949

 지역적 수급 미스매치는 분산전원화가 유일한 해법

 전국적으로 지역적 전력 생산과 수요의 미스매치

 송배전망 연결, HVDC 구축 불가능에 가까움

 지역적 수급 매칭 위한 지역요금제

출처: 박종배, 분산전원 세미나



4. 에너지효율 관리(수요 & 공급)

50

 수요 예측 정확도 확보

 기상관측, 수요 패턴, 

 사회적, 경제적, 기술적 변화

 수요 제어 가능성

 수요 변동, 이전, 반응 할 수 있는 시스템

 시간적, 지역적 제어 가능해야

 수요 맞춤 운영

 수요에 맞춤형 서비스 제공, 섹터커플링

 시장제도

 적정 가격 시그널 변화

 다양한 에너지 요금제

 인프라(기술)

 다양한 수요를 충족할 시의적절한 인프
라 구축

 과학적 기술적 요건 확보

 거버넌스(시스템)

 규제, 가격, 소비자 보호 등의 적절한 거
버넌스 통한 수요 효율화, 인식개선

예측 제어 운영

시장제도 인프라 거버넌스



4. 전력안보

51

 전력안보의 개념과 범위

 시점적 전력안보 정의: 단기, 중기, 장기, 초장기 적인 단계적 대책

 다양한 dimension으로 접근: 인프라, 발전원별, 규제와 시장, 지리정치경제적 범위과 리스크 관리

In the infrastructure dimension, electricity security is 
assessed in terms of the power system (i.e. the electricity 
value chain) capability to supply end users with minimum 
service standards/criteria.

In the source dimension, electricity security is assessed in 
terms of the energy system capability to ensure the 
accessibility, in the various timeframes, to primary sources to 
be converted in the power plants to meet the required total 
demand of electricity.

In the regulation and market dimension, electricity security 
is assessed in terms of the power system and market 
capability to adequately fulfil their electricity delivery mission 
with a set of laws, rules, market arrangements and price 
schemes.

In the geopolitical dimension, electricity security is assessed 
in terms of the energy/power system capability to assure the 
availability of primary sources and/or cross-border electricity 
exchanges in case of economic or geopolitical 
constraints/stresses (e.g. unilateral primary energy cut by 
international players outside the considered region).출처: EU Commission, Electricity Security



4. 에너지 안보

52

 주요 광물자원 안보 중요

 배터리 관련 주요 광물 자원 안보 매우 중요, 미래 수요증가를 대비한 선제적 대응 필요

 중국이 채굴과 프로세싱의 모든 밸류체인 장악한 상태

 화학적 배터리 생산성 증가는 역사적으로 매우 낮아서 지속적 가격 인하 불가능(반도체의 무어의 법칙 성립 불가)



4. 따뜻한 에너지 전환(공정한 전환)

5353

 공정한 전환을 기반으로 한 에너지 전환

 탈석탄 과정의 민주적 절차

 이해관계자들의 갈등조정

 원전, 신재생, LNG, 송배전망 건설에 주민수용성이

관건

출처: 기후사회연구소(2020)



4. 불확실한 미래

5454

빈번한 에너지 인플레이션

원료, 연료 비용 증가
→비용증가 인플레이션

Covid19 회복소비
→수요견인 인플레이션

철강, 시멘트 인플레이션
곡물, 축산 인플레이션

불씨(탄소중립, EGS)
+기름(러vs우 전쟁)

EU 친환경 일변도 탄소중립 정책,
에너지 요금 인상
→EU 재정적자, 영국 파운드화 폭락

미국 IRA(Inflation Reduction Act)
→실상은 에너지 자국 산업화법
→에너지 인플레이션 가속화
→Inflation Expansion Act

러시아 천연가스 중단
+Nord Stream 1, 2 sabotage
→러시아 레버리지 손실
→유럽은 저절로 결별
→중국, 인도에 의존할 수밖에
→장기적 러시아 재정문제 가속화

한국 인구절벽, 재정절벽,
산업경쟁력 후퇴
잠재성장률 하락
저출산 문제 해결 난망

중국 Covid 락다운+부동산 침체
→경기침체 vs 코로나 회복
→세계의 공장 후퇴, 인도에게 자리 넘겨줄 판

에너지 인플레이션+부동산
디스인플레이션+환율상승
→무역적자 확대
→경제 구조 취약성 노출

무리한 탄소중립
→제조업, 수출입 기반 경제
성장구조 저해

미국 Fed 이자율 상승
→US Only
→CDS 폭등+신흥국 외환위기
→금융위기 전조

해결가능한
solution?



감사합니다.
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